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皿 預金関係 と銀行貸付 ビヘ イビア
←→ 預金関係に基づ く銀行の超過利益
信用割当ては銀行の リスク回避以外の観点か らも説明可能である。そのよ
(12)
うな新 しい分析 におい ては,特 に,預 金取引関係が重 視 され る。そ こで は,
働DonaldR,Hodgman:CommercialBankLoanandInvestmentPolicy,
1963,UniversityofIllilloispp.97-153.
DonaldR.Hodgman:"TheDepositRelationshipandCommercialBank
Inves七mentBehavior,"R.EStat.Aug.1961,pp.257-268.
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信用割当ては,貸 倒れ リスクに関する考慮 よりも,む しろ預金者 よりの借入
要求に応ずることを通 して,長 期的な利潤を極大に しようとする銀行家の努
力に帰せ られる。分析のポイソ トとなるのは銀行 と預金者兼借入者 との間の
預金関係である。銀行が彼の平均預金残高の運用を通 して現に多大の利益を
獲得 してきているとい う意味において,優 良且つ有望な預金者 との関係は,
まさに銀行利潤の源泉であるか らである。
銀行がある預金者の平均的な当座預金残高dを 運用することにより獲得
す る純利益PNよ,次 のように計算することができる。
B一儲)-Ci
r:非預金者への貸付け及び投資に関す る市場利子率
L-D-:預金総額Dに 対す る収 益資産総額Lの 銀行バ ランス ・シー ト比率
(13)
C,:i番目の預金者に関す る当座預金(出 納)サ ーヴ ィス ・コス ト
Piがマイ ナスであ るな らば,銀 行はそれが ゼ ロにな るよ うに,そ の預金
・座に関し手数料を瓢 出納サーヴ・スq醐 利益 儒)蒔 しい場
合 には,そ の預金 者に対す る貸付け に課 され る利子率は,現 行 市場利子率r
で あろ う。P、 が プラスの場合,銀 行 は この純利益 の うち幾分かを,そ の預
金残高保有者に還 元す ることに よ り,こ の よ うな有利 な預金取 引関係を維持
しよ うとして,彼 の借入 申込みに対 して,γ よ り低 い特恵 レー トで貸付け を
行 な うもの と考 え られ る。 この レー トは,預 金者への貸付け額 αノか ら銀行
が獲得す る利益が,非 預金者への 同額 の貸付けか らのそれに等 しくな るよ う
に,調 整 され て決め られ るだ ろ う。両者に対す る同額の貸付額か ら獲得 され
る純利 益が等 しくな る条件 は,カ 、を最低特恵 レー トとすれば,◎
鋤+・峠)一(画
'
㈹ 預金残高はすべて当座預金であると仮定されているので,預金利子率は預金コ
ス トの中に含まれない。
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とな り,し たがって
《_@艶).
αノ
すなわち,最 低特恵 レー トは,市 場利子率マイナス預金残高保有者への貸付
(14)
の 単 位 当 た り 平 均 純 利 益 に 等 しい 。 した が っ て,第 八 図 に も 示 され る よ う
に,ai,L/D・Ci及び ・rが所 与 で あ る な らば,ク,は αブ擁,し た が っ て αノの
くしの
増加 とともに上昇 す る。
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第 八 図
(14)ai=0の と き,Cも ゼ ロ と な る の で,P=rと な る。
(鴫 一も である柳 ・一 あるいcよ借手の預金鵬 からの(鮒 単位当た
り粗利バ 撃 は 鱒 しく・課堂 であるな励 鳴 あるいは・
rdiL/五)>
rで あ る。
αブ
更噸 緒 の 審 がゼ配 近づ くと砂 ・はゼ・からマイナスとなり譜 手の
預金残高からの(貸付)単位当たり粗利益はますます大となる。
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預金者への貸付けに課せ られ る特恵 レー トは,現 実 には,プ ライム ・レー
ト グ であ り,そ れは市場 利子率 よ り低 い水準に設定 され る◎ 貸付額があ る
限度 に達す るまでは,預 金残高 を保有す る借手へ の貸付けは,非 預金老へ の
貸付けに比 し,銀 行 に超過利益を もた らす。 た とえば,第 八 図において,4t
の平均的預金残高 を 保有す る 借手へ の 貸付け に課 され る プライム ・レー ト
が,現 実に グ に決 め られ るな らば,こ の利子率で,こ の預金者 が借入 し う
る極大額は α⊥であ る。 この よ うに して,預 金者へ の貸付けが,す くな くと
も非預金者への市場利子率での貸付 け と同 じよ うに,魅 力的な ものであ ると
す るな らば,グ が どの水準 に 与 え られ よ うとも,銀 行が預金 者に認 め うる
極 大貸付対預金比率が存在す る。 しか るに,預 金者 は必ず しもそ の借 入限度
まで借入す るわけではない。 この預金者がatよ り少 ないaoを 借入す る場
合に おいて も,依 然,同 一 のプ ライム ・レー トが課せ られ るな らば,こ の貸
付け は銀行に と り,非 預金者へ の(市 場利子率 での)同 額の貸付 け よ り,明
(16)
き らか に よ りprofitableであ る。 そ の 超 過 利 益 は,現 実 の プ ラ イ ム ・ レー ト
㈲ 所 与 の平均的 預金残高 を有 す る預金者 の借 入極大額 を,次 の ように表わ す こ と
もで きる。 この借入 に対 し所 与 のプ ライ ム ・レー トグ が課 され る もの とすれば,
預 金者 と非預金者 への同額 の貸付け が,等 しい利益 を銀行 に もた らす ためには,
次 の条 件が成立 しなければ な らない。
グαノ十r(d,L/D)-Ce_7αブ
αブ αブ
この式 の左辺 すなわ ち 預 金 者へ の 貸 付
純利益 率 は,明 らかに,図 に 示 され る如%
くそ の貸付額 殉 の増加 に応 じて減少 し,
遂 には グ に接 近す る。 そ して,両 辺が等
し くな る α、が,こ の預 金者へ の貸 付極大
額 であ る。 この額 は プライ ム ・レー ト グ
の引 き上 げ あ るいは彼 の預 金残 高 の積み上
げに よ り,上 昇 す る。 何故 な ら,こ れ ら
は,図 の預金者へ の貸付純利益率 曲線 を,
嶺謁 屠羅 露 芒瓶 顯:ギ 臣
場利子率rが 上昇するならば,こ の預金 吻
者への貸付極大額は減少する。
この預金者がalよ りも少ない額を借入するならば,銀行はrを 上まわる超過
純利益率で,貸付けを行なうことになる。alより多額の貸付けは,非 預金者へ
の同額の貸付けより不利なので,銀行により拒否されるだろう。
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とその貸付水準での最低特恵 レー トとの差によって測定 される。すなわち,
図においては,銀 行はこの貸付けに より,単位当た り超過利益として,グ ー
伽 を獲得することになる。 この ように,所 与の平均的預金残高を保有す る
借手に対する貸付額が,そ の極大貸付額以下であるならば,銀 行の超過利益
が発生することとなる。
ロ プライム ・レー ト,貸付対預金比率及び貸付限度
預金及び貸付両面における取引関係か ら銀行が獲得 しうる各預金者毎の純
利益P!は,当 座預金への利子支払いを認めるとするな らば,次 のように表
わすことがで きる。
L
P/一鴫 万 一C汁 蛮αノー 〆4直 〆:預 金 利 子 率
旦 がrよ り大 きい とき,銀 行 は超過利益を 得 るに至 り,し たが って,
αノ
銀行 は この よ うなprofitableな預金者 を獲得 し ょうとす る強い誘 引をろつ 。
ところで,当 座預金に対す る利子支払いは法的に禁 じられ ているので,〆 の
引上げに よ り預金者を勧誘 す ることはで きない。そ こで,銀 行 間の預金獲得
競争 は主 として ρ、の引き下げ とい うル ー トを 通 じてな され ることとな る。
しか し,す べ ての銀行が 預金 獲得 のため ρ`の引下げ競争 を行 な うな らば,
その預金残高 の運用 と 預金利子の 支払 禁止 とに よって 生ず る 銀行超過利益
は,失 なわれ るに至 る。そ こで,各 銀行 の利害 の一致の もとに,預 金者への
貸付けに関す る最低利子率 としての プライム ・レー トが暗黙 の うちに協定 さ
れ る。
か くして,個 々の預金者の 銀行利益 への 寄与 の度合 いに 見合 った プライ
ム ・レー トの構造 ともい うべ きものは存在せず,唯 一 の プライム ・レー トの
みが存在す るので,銀 行 が様 々のdePositor-borrowersから獲得す る超過利
　　アラ
益の大きさは,彼 等の平均的貸付対預金比率に依存す る。 また,そ れは銀行
⑰ 銀行は常に比較的長期間の平均的な所得極大化を目指すため,現時点での貸付
対預金比率よりも,過去一景気サイクルにわたるほどの期間内の平均的なそれを
重視する。
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の各預金者 兼借手に対す る利子譲歩が,最 低利子率 と しての プライム ・レー
トを下 まわ らない範 囲で,ど の程度為 され うるか とい うことに も依存す るだ
ろ う。 す くな くとも,プ ライム ・レー トを課 され るに 値す るよ うな 預金残
高を保有す る多 くのdepositor-borrowersに関す る限 り,通 常彼 等の貸付対
預金比率がそれぞれ異 な るので,個 々の貸付 け よ りの純利益は,depositor-
borrowers間におい てす ら異 なる ことにな る。他 の事情 が等 しけれぽ,借 手
の貸付対預金 比率が低 いほ ど,銀 行 が,彼 の預金残高 の運用及び彼への貸付
けを通 して獲得す る単位当 た り超過利 益は,ま す ます大 となる。
それゆ え,プ ライム ・レー トが 所与の水準に 決め られ る とき,い まだ借
入限度 に 達 して お らず,し たが って,銀 行 に 超過利益 を もた らしてい る
depositor-borrower,換言す ると,相 対的 に 貸付対預金比率 の 低 いPrime
borrowerは,銀行に よ り,優 良預金者 として,評 価 され,信 用逼迫期にお
いて優先的に貸付けを受け ることが で きる。銀行 貸付 けへの需要が拡大 し,
貸付 資金に余 裕がな くな るにつれ,先 ず非預金者 への貸付 けが削減 あるいは
全額拒否 され,次 いで更に逼 迫す ると,既 に借入限度 まで借入 し,し たが っ
て銀行 に超過利益を もた らさない,い わば"限 界 的な"預 金者 が貸付対象外
に置かれ ることにな る。他の事情 が等 しければ,こ の段階においてなお貸付
けを受け うるprimeborrowersは,彼の保有す る 預金残高 の 運用に よ り,
銀行が獲得 してい る超過利益を通 して,イ ンプ リシ ヅ トに銀行 に利 子率 プ レ
くゆ
ミア ム を 支 払 っ て い る"限 界 内"の 預 金 者 の み で あ る 。 す な わ ち,信 用 逼 迫
期 に お い て,こ の よ うな 限 界 内 の 預 金 者 か らの 銀 行 貸 付 け に 対 す る 需 要 は,
㈹ 到来す ると予 想 され る信用 逼迫 期に,現 在 の預金残 高に比 して多額 の借 入を予
定 す る企業 は,そ の借 入予定 額に見 合 って預金残高 を積 み増す ことに よ り,そ の
将 来借入を よ り確 実 な もの とす る ことが で きよ う。 ここに プライ ム ・レー トで の
預金者へ の貸付 けに際 して,実 際に行 なわれ る ところ のcompensatingbalance
requirementの合理的根 拠 の一つ を見 出す ことがで き る。 銀行 に よるcompen-
satingdepositbalanceの設定 の要 請を,借 手 と しての企業 が受け 入れ るゆえん
も,そ の ことに よ り資 金の必要 な時 にはいつで も,借 入限度(ク レジ ッ ト・ライ
ン)ま では プライ ム ・レー トで借入 を受け られ うるとい う暗黙 の保証 が与え られ
る ところにあ る。
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限界預金者及び非預金者双方への銀行信用の供給を減少せ しめるのである。
更にはなはだしく銀行貸付資金が澗渇するに至る場合においては,ま だその
借入極大額に達 していないdepositor-borrowersです ら,相対的に貸付対預
金比率の低い限界内預金者への貸付けが優先されるために,彼 等の附加的借
入申込みが拒否あるいは削減 され るに至る。そ して,こ のよ うな限界内預金
者よりの借入申込みが,金 融逼迫期において,現 になされている場合のみな
らず,ま だ実際にそれがなされていない場合にあっても,銀行が近い将来,
彼等か らの借入要求が起ると予想す るな らば,非 預金者及び限界預金者への
附加的貸付けを抑制するものと考え られ る。
㊧depositvariabili七yと信用割当て
金融逼迫期に限界内預金者への貸付けが,限 界預金者及び非預金者の借入
要求に優先するとしても,こ のことか ら,直 ちに信用割当てが生ず るとは限
らない。何故な ら,預金関係の持続性に関 し不確実性が導入されない限 りに
おいては,非 預金者が預金関係の欠除を銀行に補償するに足る十分高い借入
利子率を支払 うことにより,あ るいは限界預金者が限界 内預金者によって銀
行に支払われている現時点でのイムプ リシットな利子プ レミアム(そ の預金
残高の超過収益力)に 匹敵する借入利子率を支払 うことに より,彼等は限界
内預金者 と対等に銀行借入を競 うことができ,そ の意味で貸付市場において
価格機能がなお存続 しているか らである。換言す ると,銀 行が将来にわたる
預金の持続を確信するとい う想定のもとでは,預 金関係に基づいて現在得て
いる超過利益を上まわるような高い利子を支払 うとい う非預金者及び限界預
金者の借入申込みを,拒 否する理由はなく,し たが って,こ の場合,限 界内
預金者への銀行信用の供給は減少す るものと考えられる。
しか しなが ら,現 実には預金関係は 必ず しも,将 来にわたって 不変的な
ものではな く,預金者か らの借入要求に関する銀行の対処の仕方により,強
く影響され る。 すなわち,限 界内預金者 よりの 借入要求が 充たされ る以前
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に,銀 行の貸付資金が澗渇 し,そ のためその要求に 応 じ損 うな らぽ,そ の
dePositor-borrowerは,資金の余裕のある他銀行へ去 り,銀行収益力の源泉
たる預金者の預金残高は流失することになろ う。 したが って,銀 行が,預 金
関係の持続により稼得 されると期待する将来所得を確保 しようとするもので
ある限 りにおいて,銀 行がprofitableな預金者の預金残高を 失な うとい う
犠牲の もとに,非 預金者あるいは限界預金者により支払われ る一時的高収益
に飛びつ くことは,愚 かな行為であ り,合理的銀行家は,そ の ような短期的
な誘惑に負けは しないだろ う。 このような状況のもとで,一 旦去 った預金者
は,そ の後貸付資金に余裕が生ずる頃,再 びその銀行に戻 って くるとはほと
んど期待できず,そ の上,こ のような信用逼迫期には,や がてプライム ・レ
ー トが上昇する可能性が強いので,限 界内預金者に 貸付けを 拒否 したこと
は,銀 行に とり,一層苦痛に感 じられることになろ う。 しか もプライム ・レ
ー トよりはるかに高い利子率で借入れた借手は,緊急の資金手当ての必要が
去 ると,通 常その銀行か ら離れて しまう。か くして,profitableな限界 内預
金者 との持続的な取引関係 より生ず る長期的な利益を,ま った く危 くするよ
うな不利を補償するに足る利子 プレミアムは,非 預金者あるいは限界預金者
にとり支払不能なほど高い ものとな らざるをえない。すなわち,限 界 内預金
者への貸付け よりも,非預金者あるいは限界預金者への貸付けを,よ り有利
なものにす るような高い貸付利子率は,事 実上ほとんど存在 しない。
か くして,現 時点における利益の極大化 よりも,比較的長期間の所得向上
を 目指す銀行が,銀 行信用に対する需要が著 しく上昇す る時,す くな くとも
限界内預金者か らの借入申込みを退けると考えることは,ほ とんど不可能で
ある。そして,こ のような場合,銀 行は借入を断念せざるをえないような高
い補償的な利子率を条件に,表 面的に非預金者の借入要求に応 じようと装 う
(形式的な価格機能による割当)よ りも,預 金者への 貸付責任を理由に,は
じめか ら彼等の借入申込みを,で きるだけ丁重に拒むの(信 用割当)が,賢
合理的な資産選好 ビヘ イビアとしての信用割当て(皿)(漆崎)-33一
明な方法のように思われる。
このよ うな観点に立つ と,信 用割当ては,銀 行による,諸 々の借手の長期
的収益性の比較の問題であ り,銀行貸付市場における不均衡 と結びついて生
ずるところの,ま った く相対的な現象であるといわなければならない。信用
割当ての程度は,超 過資金需要の増大とともに深 まるとい う意味で,そ れは
信用逼迫化の産物なのである。
四 顧客関係 とdePositcharacteristics
これ まで述べ て きた ホ ッジマ ンの所説では,銀 行 は現時点 までの平均的 な
貸付 対預金比率の 大 きさにのみ 関心を 向け,そ の比率 の 大 きさに応 じて各
dePositor-borrowerへの貸付 限度額 が決定 され るもの と考 え られ,そ の預金
残高 の背後に あ る銀行 との間の個人的関係 の強 さ,持 続期 間及び将来性等 の
質的側 面の銀行貸付 ビへ づビアに対 して もつ効果 に関 しては,な ん ら考 慮 さ
れ ていない。 この よ うな観 点は,た とえば 自発 的預金残高 とcompensating
balanceの如 き非 自発 的預金残高 との間,あ るいは限界 預金者 と非預金者 と
の間に,相 異 を認 めず,い ずれ も同一の効 果を銀行貸付 額決定に対 して有 す
るとしてい る ところに見出す ことがで きよ う。
しか しなが ら,E.J.Kane及びB.G.Malkielも述べ てい る如 く,パ ー
ソナル な顧客関係 の有無及 び強弱 を考慮に入れ ないな らば,前 述の預金 関係
の銀行貸付決定 に対 して有す る強力に して,微 妙 な効果 を十分把握す る こと
く　の
は 困 難 で あ る 。 た と え ば,一 景 気 サ イ ク ル と い う過 去 の 比 較 的 近 時 点 か ら 現
時 点 ま で の 平 均 的 な 貸 付 対 預 金 比 率 が,AとBと の 間 で た ま た ま 同 一 で あ る
と し て も,あ る い はBの 比 率 がAの そ れ を 若 干 上 ま わ る と し て も,は る か に
長 期 間 に わ た っ て 銀 行 と の 間 に 緊 密 に し て 安 定 的 な 顧 客 関 係 を 持 続 し て き た
(19)EdwardJ.1(aneandBur七〇nG.Malkiel;"BankPortfolioAllocation,
DepositVariability,andtheAvailabilityDoctrine,"Q.」.E.Feb.1965,
pp.113-134.
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自発的な預金残高保有者Aと,一 年 あるいは二年後に予定す る多額の銀行借
入を可能にするため銀行の要求す る補償的預金残高をその期間だけ保有する
Bとでは,貸 付優先度,貸 付査定額及び貸付期間に関 し銀行 より,異 なる取
扱いを受け,当 然Bよ りもAが優遇され ると考え られるか らである。特に逼
迫期の限 られた銀行貸付資分の配分において,depositor-borrowerの銀行に
対するひいきの有無,強 弱が重要な効果をもつのである。
このよ うに,預 金面における顧客関係は銀行により最 も高 く評価 されるわ
けであるが,こ の評価は各顧客の預金残高の規模,将 来の成長見込み,期 待
され る変動パターン(安 定性及び粘着性)及 び持続期間等に依存 し,し たが
って,通 常各顧客毎に異なる。 すなわち,額 の大きい残高は 小 さいもの よ
り,成長残高は停滞残高 より,高 く評価され,更 に,今 後 とも変動し易い残
高 より安定的な残高,新 しい残高 より古い残高が,当 然好 ましいとみなされ
よう。預金面において顧客関係が過去長い期間にわた って安定的に持続 して
きたとい うことは,そ の預金残高の将来の変動性が,銀 行か ら見て小 さいこ
とを意味する。何故な ら,銀行家がある預金残高の定安性を推測 しうる確信
度は,現 在 までの顧客関係の持続期間及び安定性 とともに増大す るか らであ
る。
特に,こ こで留意すべき点は,銀 行は個 々の預金残高における将来の変動
性の増大を極力回避 し,それを極小に しようと努めるとい うことである。預
金変動の可能性の増大は,銀 行 ポー トフォリォ収益の期待値を低減せ しめ,
くゆ
その分散 を増大 させ る。 さ らに,よ り短期的 に も,流 動性準備 の増大が必要
⑳ 一般に,個 々の 預金勘定の変動性(ブ番目の預金残高の標準偏差)の の増大
は,銀行の総預金残高変化額の分散 σず を増大せ しめる。そして,銀行全ポー ト
フォリナ利益の分散 ・2(T)は,他の事情が等 しければ,総預金残高の変動性の
増加によって増大する。
すろキ　 れ キ　 ブ　 ユ
σわ2=Σ σノ2+2Σ Σ ρ`ゴ碗 σブ
」=lj=2'=1
れ モ 　
但 し ΣPii・」i>0(た い て い の場 合,あ る ρ・iノが た とえ マ イ ナ スて あ っ
あキゴ
て も,そ の 効 果 は プ ラ ス の ρ`ノに よ り,圧 倒 され る もの と思 わ れ る。)電,
合理的 な資産選 好 ビヘ イビア としての信用割 当て(ll)(漆崎)-35一
となる。 しかるに,銀 行による顧客の借入要求の拒絶は,顧 客関係を悪化さ
せ,最 悪の場合,顧 客の離間,し たが って彼の預金の流出の危険を増大 させ
ることは 自明と考えられる。か くして,こ のような長期的な銀行期待収益の
低下をもたらす ような事態を避けるために,顧 客 よりの借入要求を満たそ う
とす るわけであ り,そのような銀行の意欲は非常に強 く,当 面の収益率向上
が犠牲にす らされ る。
このように,信 用割当ては,顧 客関係の有無,強 さあるい は顧 金 残 高 の
characteristicsに基づいて行なわれ,プ ライム・レー トでの顧客の借 入 要 求
は,常 に市場利子率での非預金者の借入要求に優先する。 さらに,銀 行の貸
付能力を越えて,顧 客層よりの借入要求がなされ るな らば,銀 行は各借手の
顧客関係の強さ及び将来の収益性にしたがって,貸 付優先順位を決定する。
金融逼迫期に,銀 行はこのように,優 良顧客に優先的に資金を割当てること
になるが,こ のことがまたその顧客関係を一層強い ものとし,したが って,
銀行はその将来の預金の安定性に一層の確信を抱 くに至 る。か くして,信 用
*
∴ 幕 一2の+2瀞 翅 〉・(ゴー1・・…n+m)
κ:現 実 の 預 金 者 数
初:潜 在 的 な 預 金 者 数
σ2(T)=σd2L。2-2ω。L・ρ,ifiσ・σ6+w・σS2
但 し ρ嚇 《0(depositor-borrowersが銀 行 借 入 金 を 返 済 しえ ない 状 況
に 置 か れ る な ら,総 預 金 残 高 の一 部 は,そ の銀 行 か ら流 出 して しま って い
る こ とを 意 味 す る。)
∴ 繁 卿 一2瑚 ・6+・L。w,,1・而 … 〉・
　
Lo:期首 の銀行総 貸付 額
ad:総貸付 額 の百分率 と しての貸倒 リス ク(貸 倒損 失率aの 標 準偏差)
ωo,ω1:変動預金 の運用(政 府証券購 入)収 益率を含む パ ラ メー ター,
zv,》>0,Wl>0
この単純 化 され たモデルは,貸 付 と政 府証券 との間 のポー トフォ リナ配分 モデ
ルであ って,貸 出ポ ー トフォ リナ間 の資金配分 モデ ルで はない。 そ こでは預金 の
流出入に対 応 して,政 府証 券 の売 買が行 なわれ,ポ ー トフォ リオ利益 は,預 金 の
変動 パ ター γに よって も左右 され るもの と想定 され てい る。
E.J.1(aneandB.G.Malkiel:op.cit.,ApPendix.
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逼迫時における信用割当ての最大の根拠は,借 手間において預金者 と銀行 と
の間の顧客関係の強さが異なるところに求め られ る。
㊧ 補 説
一一
〇
前節で述べ た ホ ッジマ ン ・モデルについてのチ ェイス の論評 に対す る リプ
ライの中で,彼 は貸手 に関す る二つの仮定,即 ち貸手は合理的 な極大利潤 追
求者で あ り,ま た十分高 い収益が得 られ るな らば,貸 倒れ リスクをあ る程 度
までは受け入れて貸付け を行 な うとい うことが認め られ る限 りにお いて,リ
ス ク回避にそ の根 拠を求 め るいかな る信用割当理論 も,彼 の分 析に依拠 しな
けれ ばな らない と述べてい る。 と同時 に,特 定の状況 においては,他 の説 明
も是認 され るべ きであ ると し,そ の リス ク回避 モデルが必ず しも信用割 当 て
を説 明す る唯一 の ものではない ことを示唆 している。そ して,彼 は も う一 つ
の信用割当 ての動機を,profitabledepositor-borrowersとの預金 関 係 を 通
じて長期 の利潤を極大に しよ うとす る銀行の努力に帰そ うと してい る。 この
よ うに,ホ ッジマ ンが銀行 の特定 の借手 に対す る貸付 けの可否及 び貸付条件
の決定 因 と しての預金関係の重要性 を最初 に強 調 し,そ の役割を銀行 貸出 ビ
ヘ ィピアの分析 にイキス プ リシ ッ トに取 り入れ る ことに よ り,信 用割当現象
を巧 みに説 明 している点は,高 く評価 され なければな らない。
ここでは,貸 倒 リス クをイクス プ リシ ッ トに考慮に入れず と も,銀 行収益
に関す る考慮 のみか ら,信 用割 当現象 を説 明 し うることが明 らかに され てい
る。 しか し,基 本的に言 って,銀 行 貸出 ビヘ イビアの 分析 であ る以上は,
収益要素 のみ な らず,リ ス ク ・フ ァクターを も同 時 に 考 察 す るのが望 ま し
い。堅実に して細心な銀行家は個 々の貸付 決定 に際 し,常 に各貸付 けに伴 な
うリス ク及 び収益 を同時に勘案 す ると考 え られ るか らであ る。 更にdefault
を最 も忌避す る銀行 に とっては,リ ス ク面の考慮が収益面 の考慮を打 ち消す
ことも往 々に して起 るので ある。 しか しなが らこの分析には,こ の よ うな リ
合理的 な資産選 好 ビヘ イビアと しての信用 割 当て(il)(漆崎)-37一
ス クに関す る考慮が全 く欠けてい るわ けでは な く,イ ンプ リシ ヅ トに含 まれ
ると解す ことができる。他の諸事情が等 しければ,貸 付対預金比率の低い借
手は高い借手 よ りも,ま た預金残高保有者は残高の無い者 よりも,銀 行にと
って貸倒 リス クが よ り小 さい とみ なされ るだろ う。 た とえば,借 入限度 まで
借 りずに,借 入額に比 し相対的に多い預金残高の形で資 金を 保有 す る借手
は,そ れだけで経営の行詰 まりもな く,資金的にゆとりがあると解 され ると
同時に,そ の預金残高は将来,仮 に借手が支払不能に陥いった場合の担保の
(21)
働 き を な す だ ろ う。 更 にKane及 びMalkie1も述 べ て い る よ うに,現 在 に
至 るまでの持続的な預金取引関係は,銀 行に対 して顧客を信頼させ,そ の経
(2z)
営及び財務状況を熟知せ しめ る方向に作用す るだろ う。
一 〇
この分析では,預 金者の平均的貸付対預金比率が低いほど,銀 行の獲得す
る貸付単位当た り超過利益は多いものとされるが,こ のことは預金者の預金
に よる貸付資金 の純 増は,一 景気 サイ クルにわた るほ どの期 間において,常
に プライ ム ・レー トを上 まわ る市場利子率で貸付 資産 に全額運用 され うる と
い う前提 を 必要 とす る。 しか し,こ の よ うな前提 は,必 ず しも妥当ではな
⑳ 銀行 信用 の逼迫 してい ない とき,銀 行が既 に 限 度 まで 借入 してい る 借手に対
し,プ ライ ム ・レー トよ り高 い貸付 利子率 を課 さず に,プ ライ ム ・レー トで借入
希望 額以上を 貸付け.そ の差 額を 拘束性 預金 としてのcompensatingbalance
とす ることを要求 す る慣行 は実質 収益 の向上(プ ライ ム ・レー トよ り高い実効 レ
ー ト)と 貸倒 リス ク回避 とを狙 った巧妙 な方法 であ るといえ よ う。
切 ケイ ン及び マルキールは,そ の単純 化 され たモデ ルにおい て,貸 付け 及び政 府
証券 よ りな る銀行 ポー トフォ リオにおけ る リス ク要 因 としての貸倒 リス クを取 り
上 げてい る(他 方,政 府証 券 の価格 変動に よる市場 リス クを無視 す る。)。そ こで
は,将 来 の銀行 総預 金残 高の変化額 と貸倒損失率(貸 倒損失額総 計対 銀行貸 出総
額)と の相 関は,マ イナスであ ると仮定 され る。 しか しなが ら,個 々の顧客 に関
す る限 り,彼 の預金 変動 の可能性 のみを,モ デルに含 ま しめ,そ の貸倒 リス クと
預 金の安定性 との関係 につ いて の分 析は,イ クス プ リシ ッ トに は な され て い な
い。 た だ,こ の 分 析 にお いて も,個 々のdeposi七〇r-b()rrowerへの貸付け に関
して彼 の預金残 高 の変化額 と貸倒 リスクとの間 のマ イナスの相 関,換 言 す ると個
々の顧客 との安 定的 な預金取 引関 係の持 続は,銀 行 に と り彼 の貸倒 リス クを非常
に小 さな ものにす るとい うこ とが イ ンプライ され てい る。(脚注 ⑳ 参照)
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い。 リセ ッシ ョソ期等に非預金者 よ りの資金借入需要等の有利 な貸付機会が
不十分で あるな らば,銀 行 は,預 金 の運用 と して,通 常 プライ ム ・レー トよ
り利 回 りの低 い 政府証券を 購入す ることを 余儀 な くされ よ う。 この よ うな
ケースを考慮す るな らば,む しろ一景気サ イクルにわた って平均的に貸付 対
預金比率の 高 い預金者が,結 局の ところ,そ の低 い者 よ りも 銀行に とって
profitableであ りうる。 この よ うに,こ の分析の難点は,銀 行 に と りpro-
fitableな預金者の条件 と して,単 に貸付対預金比率の高低 のみを問題 とし,
預金残 高所有者 の借入額及 び借入 パ ターンの銀行長期所得に及ぼす プラスの
効 果を無視 してい るところに見出す ことがで きる。
IV結 語
ここでは,銀 行の合理的 ビヘ イビアとして信用割当てを説明する二つの分
析が取 り上げ られた。いずれ も信用割当てに関す る理解を深める助けとなる
ものと考えられる。一つは貸倒 リスクに対する銀行の態度に,も う一つは長
期的な銀行収益の源泉としての預金残高維持 の観点か ら顧客の借入要求に応
じようとす る銀行の強い意欲に,説 明の基礎を置いている。前者は,貸 倒 リ
スクを極力避けたい とする銀行の強い性向,及 び各借入申込者はそれぞれ異
なる信用格付け及び潜在的資金力を有するとい う事実を反映 し,各借手の推
定支払可能極大額を越える貸付けに関 しては,そ れに伴な う貸倒 リスクを補
償するに足る十分高い貸付利子率は存在 しないために生ずる信用割当てであ
る。後者は,銀 行が預金関係の長期的銀行利益に及ぼす影響を重視 し,各借
入申込者は預金関係の強 さ(貸 付対預金比率の大小あるいは顧客関係の強 さ
及び将来性)に おいて,そ れぞれ異なるとい う事実を反映 し,profitableな
預金者 との持続的預金関係か ら今後 とも生ず ると期待 される超過利益を失な
う危険を補償す るに足 る十分高い貸付利子率を,非 預金者及び限界預金者に
課す ことは事実上不可能であるために生ず るいわば相対的な意味における信
用割当てである。 そ して 顧客関係の核心は 預金 と貸付けの 相互依存であ っ
合理的 な資産選好 ビヘ イ ビアと して の信用割 当て(il)(漆崎)-39一
た。 この よ うな二つの動機 か ら生ず る信用割当ては,い ず れ も最高貸 出利子
率規制が な くとも,銀 行 に よ り自発的 に企 て られ るところの合理的 ビヘ ィピ
アであ ると解 され る。
ホ ッジマ ンの 危険回避 モ デルの 妥当性 は,前 述 の論評 を 考慮 した として
も,基 本的には失なわれ ていない。それに もかかわ らず,彼 は預金関係に依
拠 し,む しろ信用割 当てを貸倒 リスク よ りも預金 関係 に よ り多 く帰 し うるこ
とを示唆 してい る。同様 の ことを,ケ イ ン及 び アルキ ール も述べ てお り,そ
こに信用割 当現象の多面性が見 出され うるわけであ るが,そ の よ うな彼 等の
考 え方の背後 には,銀 行 のdefaultriskconsiderationsが,(すべ て と言わ
ないまで も)信 用割当 てをいわば絶対的に生起 せ しめ る場合 よ りも,む しろ
depositrelationshipconsiderationsがそれを相対的 な関連 において生起せ
しめ る場 合の方が多 い とい う洞察が存す るよ うに思われ る。元来,信 用割当
ては金融引締期 に一般化す る事実か ら考 え,銀 行が借手 間の収益性及 び リス
クを比較す るとい う意味での相対的な現象 として,よ り多 く生起す ると考 え
る方が妥当で あろ う。
信用割当現象におい て,銀 行 が顧客に融資 しよ うとす る意欲が強 く,そ の
ために,現 行利回格 差に対 し,一 見敏感に反応 しない よ うに見 えるのは,利
子所 得に関す る無関心を反 映す るのでは な く,比 較的長期 の銀行利益極 大を
達成 す るための現実的 な戦 略を意味 してい るので ある。
(後記)
本研究 を当学研究会において報告 したさい,麻 田教授お よび藤井 教 授 か
ら,有益な コメントをいただいた。 また藤井教授は数学上の誤 りを,ひ とつ
指摘 くだされた。お二人に深 く感 謝 を申 し上 げ る次 第です。い うまでもな
く,本稿のあ りうべき欠陥は,一 切筆者の責任であ ります。
